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概要書 
 
 近年、中国に進出している外資銀行の規模が大きくなっている。外資銀行の店舗数
を例にすると、2001 年の 159 から 2015 年年末 1000 以上まで増加した。外資銀行の
進出により、中国商業銀行は強力な競争相手に遭遇されるようになった。特に、2006
年に公開された「中華人民共和国外資銀行管理条例実施細則」により外資系銀行の人
民元建て取引の経営条件を緩和し、経営・進出条件を引き下げたことは、外資銀行の
業務展開に一層有利になっていると考えられる。 
 外資銀行の直接進出の方式が拠点構築である。外資銀行の店舗数の増加に加え、営
業されている地域も広がっている、2001 年の 21 都市から現在の 69 都市まで拠点網
が拡充された。そのほか、外資銀行が中国の商業銀行の一部の株を持つようになった。
例えば、2004年から中国交通銀行に社保基金や HSBCバンキング等の戦略的投資家を
導入した。その中の外国戦略的投資家（外資銀行）は HSBCバンキングである。 
 外資銀行と競争することと国家政策の動向に合わせるため、中国商業銀行のサービ
スの効率化や金融商品の多様化が一層求められていると考えられる。実際のデータで
見ると、国有商業銀行では 2000 年に入ってから、内部管理が強化され総資本利益率
の上昇や不良債権比率の低下が実現できた。2016年 9月、中国郵政貯蓄銀行の香港市
場での上場を最後に、国有商業銀行の 6行は全て上場された。その他、株式制商業銀
行の 12 行のうち、現時点で 9 行が上場された。上場することによってより充分な資
本金をもたらされたと共に、金融システムの主体の多元化を築き上げてきたと考えら
れている。 
 従って、上述の中国商業銀行の収益面に影響した要因の中、外資銀行の直接進出は
具体的にどんな影響を与えたのだろうかが一つ気になる点になった。ここで注意して
ほしいのは外資銀行の進出が二通りあるということでる。一つは中国で拠点を設立す
るという直接進出、もう一つは中国の商業銀行に出資することである。本論文では主
に前者の直接進出の影響について実証分析で研究するが、後者についても定性的に検
討する。外資銀行の他に、中国の商業銀行に影響を与えた要因は幾つかもあると思わ
れるが、この点について本論文でも研究する。 
 研究方法は主に最小二乗法に基く重回帰分析である。説明変数は外資銀行の総資産
比率、外資銀行の店舗数比率、外資銀行の総資産利益率で、被説明変数は中国商業銀
行の総資産利益率、純金利収入比率、非金利収入比率である。 
 結論として、外資銀行の直接進出が中国の商業銀行の純金利収入比率、非金利収入
比率と ROAにプラスの影響を与えていると示している。中国商業銀行を国有商業銀行
と株式制商業銀行を別々に分析する場合において、外資銀行の直接進出が純金利収入
と ROAにプラスの影響を与えている。その原因は①外資銀行の業務対象は主に富裕層
に特定している。それによって、非富裕層向けの業務等を中国の商業銀行に導かれる
と考えられる。②銀行市場の競争力を増加し、中国の商業銀行の効率性を向上させる
効果があと言える。③人員の流動により外資銀行のノーハウを流していく効果もある。 
 その他の影響要因について、人民元業務の全面開放、インターネットファイナンス
の発展、人民元国際化、民間資本の収入等挙げられる。その他の要因についても文中
で整理し、検討する。 
 本論文の主な貢献が二点ある。一点目は最新のデータを使用することにより、過去
  
15年間に渡って、外資銀行の直接進出が及ぼした影響を最新時点まで更新した。二点
目は中国の金融政策・動向を年度別に整理したことである。整理された内容を結合し
ながら、外資銀行の直接進出以外の要因も定性的に挙げてみた。特に中国商業銀行の
株式市場の上場と戦略的投資家の影響も検討した。 
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第一章 はじめに 
第一節 背景 
 中国の銀行業金融機関は政策性銀行1や商業銀行や信用社2等に分類されている。銀行
業総資産の中における商業銀行の割合は最も大きく、70%以上も占めている。中国商
業銀行は更に国有商業銀行、株式制商業銀行、都市商業銀行と農村商業銀行に分かれ
ている。 
中国では 2003 年以降金融機関の健全性を高めるため、様々な手段で金融改革が始
まった。更に外資銀行の現地法人を導入することにより、中国銀行業の競争意識を上
げさせ、中国の銀行業に活力を注いだ。2016年 9月、中国郵政貯蓄銀行の香港市場で
の上場を最後に、国有商業銀行の 6行は全て上場された。その他、株式制商業銀行 12
行のうち、現時点では 9行上場され、より充分な資本金をもたらしていると共に、金
融システムの主体の多元化を築き上げてきたと考えられている。 
 一方で、外資銀行の店舗数は 2001 年の 159 から 2015 年年末 1000 以上まで増加し
ていることに加え、2001 年の 21 都市から現在の 69 都市まで拠点網が拡充されたこ
とから、外資銀行の規模が拡大されていると言える。店舗数は拡大しているが、外資
銀行の総資産の銀行業全体の総資産に占める総資産率は拡大し続けているとは言い
難い。例えば、2013 年年末の外資銀行総資産は銀行業全体の 1.73%を占めている。こ
の数値は 2003 年の 1.50%より上回っているが、2004 年の 1.84%を下回り、2007 年の
2.37%より相当減少している。しかしながら、外資銀行の総資産率は不安定であると
しても、業務展開は順調であると考えられる。人民元の国際化や利率市場化(金利自
由化のこと)等の金融政策の実施により、人民元建て業務の開放は外資銀行の非金利
収入の増加に繋がると予想される。特に、2006年に公開された「中華人民共和国外資
銀行管理条例実施細則」により外資系銀行の人民元建て取引の経営条件を緩和し、経
営・進出条件を引き下げたことは、外資銀行の業務展開に一層有利になっていると考
えられる。 
 中国商業銀行も外資銀行も中国で発展し続けてきたが、業務展開における競争・協
力も数多くあると思われる中、外資銀行の発展は中国の商業銀行の利益面にどんな影
響を与えたかを本論文で分析する。ここで注意してほしいのは外資銀行の進出が二通
りあるということでる。一つは中国で拠点を設立する直接進出、もう一つは中国の商
業銀行に出資することによって、中国商業銀行の競争力の向上を図ることである。本
論文では主に前者の直接進出の影響について実証分析で研究するが、後者についても
定性的に検討する。 
 
第二節 本論文の構成 
 本論文の第二章では先行研究をレビューし、商業銀行の利益面の指標ごとに外資銀
行の直接進出が与える影響を中心に仮説を作り、問題を提起する。第三章で 2001～
2015年に発表された中国商業銀行に関する国家･金融政策をまとめた上で、商業銀行
と外資銀行の各指標の変化図を作成し、ぞれぞれの変化趨勢を把握する。変化図を基
に第四章では重回帰分析を行い、過去 15 年間にかけて外資銀行の存在から中国の商
業銀行に如何なる影響を及ぼしたのか、その理由は何かを分析する。第五章では戦略
的投資家と株式市場の上場によって中国商業銀行の収益面に与えられた影響を分析
                                                   
1 国家開発銀行、中国輸出入銀行と中国農業発展銀行が挙げられる。 
2 主に農村信用社である。 
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する。第六章は外資銀行の直接進出によって及ぼされた影響と外部要因をまとめる。 
 
第二章 先行研究と問題提起 
第一節 先行研究 
 近年、中国において、外資銀行の進出により、本土銀行のサービスの効率化や金融
商品の多様化が求められていると考えられる。実際のデータで見てみると、国有商業
銀行では 2003年から 2007年までの期間に、連続的に総資本利益率の上昇、不良債権
比率の低下、自己資本比率の向上が表れている（高安,2007）。そして、中国商業銀行
の利益面の指標改善に関する幾つかの影響要因があると思われるが、その中外資銀行
は具体的に中国における商業銀行の収益面にどんな影響を与えたのだろうかが一つ
気になる点である。この点について、これまでの先行研究を以下にまとめる。 
 
 叶（2006）は外資銀行の進出が中国の商業銀行の経営効率に与える影響を分析した。
研究期間は 1995 年から 2004 年までである。経営効率を図る指標として純金利収入、
非金利収入、純利益と営業コストに分類されている。叶の結論は外資銀行の直接進出
（拠点設立）は中国の商業銀行の純金利収入と純利益にプラスの影響を与えたことで
ある。 
謝と趙（2006）の実証研究では 1997年から 2004年までの期間に、外資銀行の直接
進出が中国商業銀行の利益面に与える影響を研究した。外資銀行の資産が中国商業銀
行総資産に占める割合を説明変数の一つとしており、結果として外資銀行の直接進出
が中国の国有商業銀行の総資産利益率（ROA）にマイナス、株式制商業銀行の ROA に
プラスの影響を与えたとしている。 
 夏（2007）は 1995 から 2004年までの期間に、外資銀行の直接進出が中国商業銀行
の営業コストと利益面に与える影響を研究した。説明変数は同じ中国商業銀行の総資
産に占める外資銀行の資産の割合である。結論として利益面では外資銀行の増加は中
国商業銀行の ROAの減少に繋がると主張した。 
 陳と涂（2008）は 1999年から 2006年までの銀行データを収集し、外資銀行の直接
進出と出資が中国商業銀行の利益面に与える影響を分析した。結論として外資銀行の
直接進出も出資の方式も商業銀行の純金利収入に影響を与えていないが、非金利収入
をもたらす資産運用や投資銀行業務の割合を奪うため、本土銀行の非金利収入の減少
をもたらしたと指摘した。 
 陳（2013）は外資銀行の直接進出が中国商業銀行の経営効率に与える影響を研究し
た。研究期間は 2001 年から 2010年までである。経営効率は収入能力、営利能力、コ
スト管理効率、リスクマネジメント効率に分かれている。利益面（収入能力と営利能
力）において、外資銀行の直接進出は中国商業銀行の純金利収入に影響しないが、非
金利収入の増加に繋がっている一方で、中国商業銀行の ROAにマイナスの影響を与え
たと主張した。 
 程玉龍（2013）は 2007年から 2011年までの中国商業銀行の経営効率が外資銀行に
与える影響を分析した。経営効率を図る指標は純金利収入率、非金利収入率、コスト、
純利益に分類された。結論としては外資銀行の直接進出が一定程度中国商業銀行の純
金利収入の減少に繋がる一方、中国商業銀行に新たな業務の開発を促進し、非金利収
入を向上させる役割を果たしていることもあると指摘した。 
 上記の文献をまとめると、外資銀行の直接進出が中国の商業銀行の利益面に与える
影響は下記のグループ通りに分類できる： 
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① 中国商業銀行の純金利収入にプラスの影響がある：叶（2006） 
② 中国商業銀行の純金利収入にマイナスの影響がある：程玉龍（2013） 
③ 中国商業銀行の純金利収入に影響がない：陳と涂（2008）、陳（2013） 
④ 中国商業銀行の非金利収入にプラスの影響がある：陳（2013）、程玉龍（2013） 
⑤ 中国商業銀行の非金利収入にマイナスの影響がある：陳と涂（2008） 
⑥ 中国商業銀行の純利益にプラスの影響がある：叶（2006）、謝と趙（2006）、 夏
（2007） 
⑦ 中国商業銀行の純利益にマイナスの影響がある：謝と趙（2006）、陳（2013） 
グループ分類から中国商業銀行の利益面に与えられる影響について分析結果が異
なることがわかる。従って、本論文の目的は最新のデータを更新し、実証研究によっ
てその影響を分析する。 
 
第二節 問題提起 
 先行研究の諸結論をまとめると、主に次の二つの仮説が存在すると考えられる。 
 仮説①：外資銀行の進出は本土銀行の ROA、純金利収入と非金利収入の変化に関わ
る。 
仮説②：外資銀行の進出は本土銀行の ROAと非金利収入の変化に関わる。 
外資銀行は 1995年から中国において正式に外貨業務を行うようになり、2001年の
ＷＴＯ加盟を契機に人民元業務が徐々に解禁された。2006年、「中華人民共和国外資
銀行管理条例実施細則」の公開とともに、中国における外資銀行に業務を全面開放し、
外資銀行の発展は一層活発化となっている。従って、最新のデータを使用し、外資銀
行の業務展開が本土銀行に与える影響を分析する必要があると言われている。 
上述を踏まえ、現在まで進出し続けている外資銀行が中国の商業銀行の利益面に与
える影響は上記の仮説のどちらかを支えているのかということと、外資銀行の直接進
出が中国の商業銀行にプラスかマイナスの影響を及ぼすのかという疑問を解くこと
が本論文の目的である。 
 
第三節 研究デザイン 
 銀行業の収益は、純金利収入、非金利収入、ROA、ROE等によって分析することがで
きる。銀行業の収入は金利収入と非金利収入に分かれる。ここでの純金利収入は貸出
利息と預金利息の差額である。つまり、純金利収入は預金業務と貸出業務により生ま
れたものである。非金利収入に関する業務は主に決済業務、投資銀行業務と資産運用
業務により構成され、その内訳は証券、保険の代理売買の手数料、投資収益（損失）
と両替収益（損失）、投資に関するコンサルの手数料が含まれる。 
外資銀行と商業銀行の収入の特徴としてそれぞれ非金利収入と純金利収入が収益
面を占める割合が大きいと思われたが、近年中国国内の金融緩和政策の推進と共に、
外資銀行と商業銀行の特徴が変化していると考えられている。全体的な変化趨勢を見
出すため、2001 年から 2015 年までの 15 年間を分析期間とする。2001 を起点とする
理由は二つあり、一つ目はＷＴＯの加入を契機に、外資銀行の動きが活発となってい
ること、二つ目は 2001年以降公開情報が多く、データの信憑性が高いからである。 
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研究対象は外資銀行、国有商業銀行と株式制商業銀行3である。その理由は二つあり、
一つ目は中国の国有商業銀行と株式制商業銀行の多くは上場されており、公開情報が
利用可能であり、いわゆる透明性があるためである。二つ目は国有商業銀行と株式制
商業銀行の資産が銀行業に占める割合は非常に高いため、この二種類を研究すること
で中国商業銀行部門の全体的な動向は分かると考えられる。 
 研究目的は実証研究を通じて、被説明変数である商業銀行の ROAと金利・非金利収
入と説明変数である外資銀行の店舗数・総資産との関係性を導き出すことにある。ROA
より総資本利益率（ROE）の方が一般に収益性指標として重視されるが、本論文で ROE
の代わりに、ROAを使うのはデータを収集する際に、2006年以前の ROEが公式的に記
載されていないためである。また、ROEを計算するときに使われる関連データで 2006
年以降の ROEを計算した結果、公式的に記載されている ROEと大分外れていることか
ら、関連データで計算することも不可能であることがわかった。 
 
第三章 銀行部門の改革と銀行の収益指標の推移 
第一節 中国の銀行部門の改革 
第一項 2001年～2015 年の銀行発展 
 第一項では 2001年から 2015年まで中国の商業銀行と外資銀行の発展特徴を洗い出
し、表 1で整理する。また、重要な国家政策の更新や金融業界の動向も表 1に入って
いる。後ろの番号は第三項と第四項の数値変化の説明に使われる。 
 
表 1 銀行発展の特徴･国家政策まとめ 
 本土銀行  外資銀行  
2001 －国有商業銀行の株式制への構
造改革の検討 
①  －  
2002 －商業銀行が収益黒字を実現し
た 
－店舗数を減少し、簡素化した 
－内部管理強化 
②  －為替と人民元業務の更なる解
禁（制限地域の拡大） 
－銀行合併によった店舗数減少 
③  
2003 －銀監会設立 
－株式制への改革開始4（中国銀
行と中国建設銀行を始めに） 
④  －業務制限解禁地域の拡大 
－人民元業務の対象は企業まで
可能となった 
⑤  
2004 －商業銀行への外資銀行の出資
が許可された 
－業務種類の拡大（ファイナン
シャルプロダクト等） 
⑥  －業務種類の拡大（デリバティ
ブやネットバンキング等） 
－リスクマネジメントの強化 
⑦  
2005 －金融機関の貸出金利率の上限
と貯金利率の下限を解禁し、利
率市場化の段階的な目標を実現
⑧  －人民元業務を経営す資金要件
が緩和された。 
－地域を跨いだ人民元業務の営
⑨  
                                                   
3 中国の商業銀行は合わせて 18 行のデータを使用する。それぞれは中国工商銀行、中国銀
行、中国農業銀行、中国交通銀行、中国建設銀行、中国郵政貯蓄銀行、招商銀行、民生銀
行、中信銀行、中国光大銀行、華夏銀行、興業銀行、上海浦東発展銀行、平安銀行、広発銀
行、恒豊銀行、渤海銀行と浙商銀行である。 
4 国有商業銀行の株式制改革が終わった時点で、大型商業銀行と呼ばれるようになった。本
稿では、15行の株式制商業銀行と区別するため、国有商業銀行の呼び名を用いる。 
5 
 
した。 
－管理下の変動為替レートの実
施 
業が可能になった。 
2006 －金融商品の多様化の出現（資
産証券化や企業年金管理等）。 
－中国銀行と中国工商銀行が上
場した。 
－国有商業銀行に戦略的投資家
を導入した。 
⑩  －中小企業へのファイナンシャ
ルサービスが優位的地位になっ
た。 
－「中華人民共和国外資銀行管
理条例実施細則」の公開。 
⑪  
2007 －中国郵政貯蓄銀行の設立 
－中小商業銀行の改革（広発銀
行の内部改革実施や中信、興業
銀行の上場）。 
⑫  －上海市内の人民元業務の進展
が顕著で、純金利収入が収入の
主要源泉となった。 
 
⑬  
2008 －中小企業向けのファイナンシ
ャルサービスの進展が顕著であ
った。 
－ネットバンキング業務の発展
が迅速であった。 
－農村地域向けの金融商品の販
売開始 
⑭  －国債販売業務とカード発行業
務が許可された。 
⑮  
2009 －金融危機の影響で、戦略的投
資家の持株減少に対応した。 
－国有商業銀行の株式制への改
革を完成した（5行）。 
－小企業向けの貸出金の激増 
－海外へ進出する戦略を加速し
た。 
⑯  －デリバティブ業務が営業でき
る機構数は 54となった。 
⑰  
2010 －中国農業銀行が上場した 
－クロスボーダー貿易人民元決
済業務の地域拡大 
－株式制商業銀行は地域経済を
支えるように業務の多様化を追
求している。 
－Eコマースの発展 
⑱  －県5に支店を置くことができ
た。 
⑲  
2011 －クロスボーダー貿易人民元決
済業務の実施地域は全国まで拡
大した。 
－オフバランスシート取引の活
発化（金融商品の発行量の増
加）。 
⑳  －人民元建ての金融債の発行（5
行） 
㉑ 
2012 －国有商業銀行のグローバル経
営（中国商業銀行のブラジル支
㉒ －経営する都市の増加で店舗網
を形成した 
㉓ 
                                                   
5 中国の第三級行政区 
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店設立や中国農業銀行のニュー
ヨーク支店の設立等）。 
－フィンテックの発展 
－インターネットファイナンス
の発展（余額宝の利用開始） 
 
2013 －貸出金の利率管制の全面開
放、利率市場化への改革の深化 
㉔ －  
2014 －  －三つの外資銀行が資産証券業
務の経営を許可された。 
㉕ 
2015 －民間資本が銀行業に流入する
のが常態化になった 
－「インターネットファイナン
スの健全な発展のための指導意
見」を公開し、インターネットフ
ァイナンスの規範化を示した。 
－貯金利率の上限管制を廃止し
た。 
－「一帯一路」沿線に支店を設置
した。 
㉖ －Tier2 資本での資金調達が可
能になった。 
㉗ 
出所：『中国金融年鑑』（2002～2016）とネットニュースにより筆者作成 
 
第二項 キーワード説明 
第一項で出てきた金融用語を次の表 2で説明する。 
 
表 2 キーワード説明 
キーワード 説明 
利率市場化 金利自由化。貸出金・貯金の利率が市場の需要と供給によって決
められるもの。中国政府が貸出金・貯金の利率を規定していたが、近
年貸出金の利率の全面開放と貯金の利率の一部制限を廃止した。 
戦略的投資家 発行者の業務と関連あり、発行者業務を促進する実力のある会社や
集団。主な特徴として、長期的に株式を保有し、保有量が大きい、会
社のガバナンスに参加する等。 
フィンテック ファイナンスとテクノロジーを組み合わせた言葉で、伝統的な金融
サービスと異なる提供価値を有する。主にビッグデータやロボ・アド
バイザー（人工知能（AI）活用による投資助言サービス）、マーケット
プレイス・レンディング（資金の貸し手と借り手を仲介するサービ
ス）、モバイル POS（スマートデバイスを利用してクレジットカードで
の支払いを受け入れることができるサービス）などが挙げられる6。 
Tier2資本 BIS 規制（バーゼル規制）で定められた自己資本比率を計算する際
に用いる自己資本の定義を示したもので、基本的項目（Tier1）の他に
算入を認められた項目のこと。有価証券含み益、一般貸倒引当金、劣
                                                   
6 富士通総研の定義による。 
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後債・劣後ローンなどから構成される。7 
クロスボーダー
貿易人民元決済 
国家指定の、条件が備える企業はクロスボーダー貿易を人民元建て
で決済することできる。 
オフバランスシ
ート 
会社の資産や負債等バランスシートに計上されないこと。先物取引
やオプション取引等の取引はオフバランスシート取引である。 
インターネット
ファイナンス 
インターネットを利用して、資金調達、支払、投資や情報仲介サー
ビスを展開するような新型ファイナンス業務。 
民間資本 民営企業の流動資産と家計を指す。 
Eコマース コンピュータネットワーク上での電子的な情報通信によって商品
やサービスを売買したり分配したりすること。8 
出所：ウィキペディアやネットでの定義により筆者作成 
 
第二節 商業銀行の数値分析 
第一項 商業銀行の基礎データ 
 筆者は中国の国有商業銀行と株式制商業銀行の基礎データを年ごとに取り扱い、更
に各指標の変化率をまとめた。本項で取り上げる基礎データは中国商業銀行の純金利
収入総額（NI）、非金利収入総額（NON）、純利益総額（NP）、店舗総数（DB）と総資産
総額（TA）である。また、これらの指標の変化率も分析する。純金利収入変化率（Δ
NI）、非金利収入変化率（ΔNON）、純利益変化率（ΔNP）、店舗数の変化率（ΔDB）と
総資産変化率（ΔTA）である。 
 
 15年間の期間中に、銀行の設立や合併が存在するため（中国郵政貯蓄銀行の設立は
2007 年、恒豊銀行の設立は 2003 年、渤海銀行の設立は 2006 年と浙商銀行の設立は
2004 年である）、2001 年から～2015 年までの 15 年間を次の四つの時期に分けられ
る： 
 ①2001 年～2002 年。中国郵政貯蓄銀行と恒豊銀行と渤海銀行と浙商銀行のデータ
がないため、国有商業銀行 5行と株式制商業銀行 9行の基礎データを収集した。 
 ②2003年。中国郵政貯蓄銀行と渤海銀行と浙商銀行のデータがないため、国有商業
銀行 5行と株式制商業銀行 10行の基礎データを収集した。 
 ③2004年～2007年9。中国郵政貯蓄銀行と渤海銀行のデータがないため、国有商業
銀行 5行と株式制商業銀行 11行の基礎データを収集した。 
 ④2008年～2015年。国有商業銀行 6行と株式制商業銀行 12行の基礎データを収集
した。 
 表 3は中国商業銀行の基礎データである。 
                                                   
7 野村證券の証券用語解説集による。 
8 ウィキペディアによる。 
9 2007 年と 2008 年における中国郵政貯蓄銀行の純金利収入と非金利収入のデータがないが、
純利益と総資産のデータがある。 
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表 3 商業銀行の基礎データ（NIからΔNPまで） 
 NI ΔNI NON ΔNON NP ΔNP 
2001 2296.3 － 619.3 － 270.8 － 
2002 2685.3 16.9% 691.7 11.7% 324.3 19.8% 
2003 3214.7 19.7% 881.8 27.5% 696.4 114.7% 
2004 3850.4 21.6% 1065.8 26.3% 876.9 26.7% 
2005 4314.5 12.1% 1108.7 4.0% 1,371.8 56.4% 
2006 6416.7 48.7% 774.8 -30.1% 1,779.0 29.7% 
2007 9448.0 47.2% 1358.9 75.4% 3,030.4 70.3% 
2008 11367.1 20.3% 2136.3 57.2% 4,383.6 44.7% 
2009 11113.0 -2.2% 2728.9 27.7% 4,926.2 12.4% 
2010 14420.4 29.8% 3358.3 23.1% 6,509.2 32.1% 
2011 18443.6 27.9% 4891.8 45.7% 8,651.6 32.9% 
2012 21396.9 16.0% 5657.1 15.6% 10,072.1 16.4% 
2013 24046.4 12.4% 6572.4 16.2% 11,327.7 12.5% 
2014 26199.2 9.0% 7945.1 20.9% 12,108.6 6.9% 
2015 28529.8 8.9% 9383.1 18.1% 12,298.6 1.6% 
 
 
表 3(続)商業銀行の基礎データ（DSからΔTAまで） 
 DB ΔDB  TA ΔTA 
2001 109,212 － 145,731 － 
2002 104,080 -4.7% 164,600 12.9% 
2003 94,275 -9.4% 190,111 15.5% 
2004 82,163 -12.8% 216,293 13.8% 
2005 76,888 -6.4% 254,705 17.8% 
2006 72,901 -5.2% 296,810 16.5% 
2007 71,656 -1.7% 357,742 20.5% 
2008 71,475 -0.3% 414,088 15.8% 
2009 108,576 51.9% 526,179 27.1% 
2010 109,524 0.9% 617,980 17.4% 
2011 111,172 1.5% 720,130 16.5% 
2012 114,491 3.0% 835,672 16.0% 
2013 116,538 1.8% 925,366 10.7% 
2014 120,086 3.0% 1,023,942 10.7% 
2015 92,751 -22.8% 1,151,510 12.5% 
出所：『中国金融年鑑』（2002～2016）と銀監会10年度報告書により筆者作成 
注： 
 NI=純金利収入総額（億元） 
                                                   
10 中国銀行業監督管理委員会の略 
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 ΔNI＝純金利収入変化率11 
 NON＝非金利収入総額（億元） 
 ΔNON＝非金利収入変化率12 
 NP＝純利益総額（億元） 
 ΔNP＝純利益変化率13 
 DB＝店舗総数 
 ΔDB＝店舗数の変化率14 
 TA＝総資産総額（億元） 
 ΔTA=総資産変化率15 
 
基礎データの変化を見てみよう。 
（1）純金利収入総額 
 2009 年だけ前年より減少したが、それ以外の年では増加していた。2015 年の
28,529.8億元は 2001 年の 2,296.3億元の 12倍である。 
（2）純金利収入変化率 
 2006年と 2007年の変化率が他の年より大きく、48.7%と 47.2%もある。2009年はマ
イナスで、2010年に回復した変化率は 2005年以前よりも大きい。2014年に入ってか
ら小さくなり、減速していると考えられる。 
（3）非金利収入総額 
 2006年だけ前年より減少したが、それ以外の年では増加していた。2001 年の 619.3
億元は同年の純金利収入の 27%であるが、2015 年の 9,383.1 億元は同年の純金利収入
の 33%に上がった。2015年の総額は 2001年の 15倍である。 
（4）非金利収入変化率 
 2007年の変化率が最も大きく、75.4%であるが、2006年には唯一のマイナスな変化
率が出たため、2007年の激増が非金利収入の回復だと思われる。2014年と 2015年の
数値は純金利収入の変化率より 2倍も大きい。 
（5）純利益総額 
 2001年～2015年毎年増加していることが示されている。2015年の 12,298.6億元は
2001年の 270.8億元の 45倍であって非常に大きい。 
（6）純利益変化率 
 2003年の変化率が最も大きく、114.7%である。純利益総額の増加とともに、純利益
変化率が小さくなり、2014年以降は初めて 10%以下となった。 
（7）店舗総数 
 2002年～2008年の期間中に、店舗数は毎年減少していた。2009年～2014 年は増加
していた。2010年の店舗数と 2001年の店舗数とほぼ同様で、109,524店がある。2014
年は最も多く、120,086店である。しかし、2015年に入ると、店舗数が 27,000程度も
                                                   
11 ΔNI＝
当年度純金利収入ー前年度純金利収入
前年度純金利収入額
× 100% 
12 ΔNON＝
当年度非金利収入ー前年度非金利収入
前年度非金利収入額
× 100% 
13 ΔNP＝
当年度純利益ー前年度純利益
前年度純利益
× 100% 
14 ΔDS＝
当年度店舗数ー前年度店舗数
前年度店舗数
× 100% 
15 ΔTA＝
当年度総資産ー前年度総資産
前年度総資産
× 100% 
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下がり、92,751店となった。 
（8）店舗数の変化率 
 2009年の変化率が最も大きく、51.9%である。2010年～2014年の変化率が小さく、
5％以下である。2015年になってまた大きくなり、マイナスの 22.8%である。 
（9）総資産総額 
 この 15 年間、毎年増加している。2015 年は 1,151,510 億元まで上昇し、2001 年の
8倍程度である。 
（10）総資産変化率 
 毎年 10%以上であって、2009年が最も大きく、27.1%である。 
 
 全体からみると、店舗数の変化だけ大きな起伏があり、最も多いときは 2014 年の
120,086であり、最も少ない時は 2008年の 71,475 である。総資産と純利益の総額は毎
年増加している。純金利収入は非金利収入よりもかなり多いが、非金利収入の変化率
は 2007年以降に純金利収入の変化率より大きい。 
 
第二項 商業銀行の各比率の変化図 
 本項では、基礎データを基に計算した純金利収入比率、非金利収入比率、総資産利
益率の変化図を分析する。 
 純金利収入比率は金利収入と支出の差を総資産で割った値であり、銀行の経営効率
を反映する数値である。筆者は商業銀行の純金利収入の総額を計算し、それを総資産
で割って求めた純金利収入比率の変化図を描いた。 
図 1 商業銀行の純金利収入比率 
 
出所：表 1により筆者作成  
 
図 1を見ると、商業銀行の純金利収入比率は全体的に不安定で、2011年以降の変化
が小さく、2015 年の数値は 2001 年の 1.5 倍程度である。純金利収入比率は 2004 年
～2005 年、2008 年～2009 年の期間に大きな減少が見られ、2011 年～2012 年と 2013
年以降にも減少したが、その程度は小さい。特に 2008年に頂点の 2.7%程度まで上が
り、2009年は 2.2%程度に落ちた。 
 非金利収入比率は営業収入から純金利収入を除いた分を総資産で割ったものであ
る。 
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図 2 商業銀行の非金利収入比率 
  
出所：表 3により筆者作成 
 
図 2はこの 15年間の商業銀行の非金利収入比率を示している。2006年以降は増加
傾向にある。2002年～2004年は増加していたが、2004年～2006年は減少し、2006年
に最も低い点（0.25%程度）に至った。2006 年から回復し、2008 年の数値は 2004 年
の高さを超えた。2006年～2015年の 10年間に渡り、増加した。2015年は 15年間の
頂点に上がり、0.8%以上となって、2001年の 2倍程度である。 
 最後に、商業銀行の ROA は純利益を総資産で割って求め、各年の変化を観察する。 
 
 図 3 商業銀行の総資産利益率（ＲＯＡ） 
 
出所：表 3により筆者作成 
 
 図 1の純金利収入比率は不安定で、近年減少していることと、図 2の商業銀行の非
金利収入比率は 2006 年以降、増加していることを前述したが、純金利収入と非金利
収入を併せた値を総資産で割った総資産利益率は図 3に示されている。全体的にいう
と、2001年～2008年に渡って数値は増加していたが、2008年～2009年には減少した。
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2009年～2013年に回復し、2013年以降にまた減少した。全体としては、増加が大き
く、2015 年の 1%程度は 2001 年の 0.2%程度の 5 倍となっている。ここから純金利収
入の変化が非金利収入の変化より全体への影響が大きいと言える。 
 上記は中国における商業銀行の利益面の変化である。外資銀行の基礎データと変化
図は次節で描く。外資銀行の進出が商業銀行の変化に繋がりがあるかどうかは第四章
で分析する。 
 
第三項 商業銀行の比率変化について 
 1、商業銀行の純金利収入比率の変化について、可能な要因を下記のようにまとめ
る： 
 (1)純金利収入比率上昇時期 
 2001～2004：国有商業銀行において、内部管理が強化され、貸倒損失の理由を究明
し、不良債権率が下がった。アジア金融危機から回復した。（表 1の②、④） 
 2005～2008：戦略的投資家が導入され、外資金融機関の経営ノーハウを身につけ、
国際競争力を上げた。（表 1の⑥） 
2009～2011：国有商業銀行の上場によって、業務プロセスの透明化が実現化が実現
された。（表 1の⑯） 
 (2)純金利収入比率下降時期 
2004～2005：外資銀行は人民元業務の一部解禁で中国商業銀行の貸出業務と競争す
るようになり、中国商業銀行の純金利業務にマイナスの影響を与えた。（表 1の⑨） 
2013～2015：商業銀行の金利収入の減少理由は金利自由化にあると考えられる。
2012 年に入って、金利自由化を促進するために、中国政府は利率の変動幅を拡大さ
せ、2013年に預金金利の上限を基準金利の 1.1倍まで増加し、一年間の貸出基準金利
は 0.4%程度下げた。2015 年には預金基準金利の上限を 1.5 倍まで増加し、貸出基準
金利は更に 1%下げて、年末には 4.35%になった。利率の変動幅が広くなったことは銀
行間において利率を巡っての価格競争を起こす理由にもなって、銀行の金利収入にマ
イナスの影響を与えたことだと判断される。（表 1の㉔） 
 
 2、商業銀行の非金利収入比率の変化について、可能な要因を下記のようにまとめ
る： 
 (1)非金利収入比率上昇時期 
 2002～2004：株式制商業銀行の業務種類の拡大を銀管会に推進される中、人民元建
ての資産運用業務が許可された。（表 1の⑥） 
2006～2015：中国は近年銀行の経営革新を求めて、伝統的な純金利収入の他に、非
金利収入のウェイトの増加も追求している。手数料からみると、国有商業銀行におい
て、手数料収入は 2011年～2015年 3倍程度増加し、株式制商業銀行における手数料
は 5 年間で 5 倍に増加した。手数料以外に、決済業務（為替や国債売買）、付随業務
（手形引受や債務保証）や周辺業務（クレジットカードや信用保証）等の業務多様化
によって、非金利収入の増加にも繋がっていると思われる。（表 1の⑱、⑳） 
 (2)非金利収入比率下降時期 
2001～2002 と 2004～2006：中国商業銀行は非金利収入業務において比較優位を持
っていなかったと考えられる。特に、外資銀行が中国に進出した時点で、外資銀行の
非金利収入業務の発展が早かった。孫（2006）によって、2006年時点での中国商業銀
行と外資銀行の非金利収入比率をまとめられた。両者の非金利収入比率を見ると、外
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資銀行の非金利収入業務の能力は中国商業銀行より高いことがわかる。例を挙げると、
中国交通銀行の非金利収入比率は 16.5%で、中国商業銀行においてもっとも高いが、
外資銀行における非金利収入比率が最も低い HSBC はそれより 5.3%高いと言われる。
（表 1の⑨、⑪） 
 
第三節 外資銀行の数値分析 
第一項 外資銀行の基礎データ 
 ここで研究対象とされるのは外資銀行であるが、その内訳は外国銀行支店 
(Foreign bank branches)、外国独資銀行（ Wholly-foreign funded banks） と中
外合資銀行 （Joint-venture banks)がある。本稿での外資銀行は外国銀行支店、外
国独資銀行と中外合資銀行の三つを含めた呼び名である。理由としては二つあり、
一つ目は公式の参考データが上記の三つを全体として純利益を収集したのである。
二つ目は 2007年以降、「法人銀行主導16」の政策が実施され、「外国銀行支店主導」
から「法人主導」へと変化されたため、外国独資銀行（Wholly-foreign funded 
banks）の数が大きく増加した。外資銀行の基礎データは表 4によりまとめられてい
る。基礎データは店舗総数（FB）、外資銀行店舗数変化率（ΔFB）、純利益総額
（FNP）、純利益変化率（ΔFNP）、総資産総額（FA）、総資産変化率（ΔFA）である。 
 
表 4 外資銀行の基礎データ 
  FB ΔFB FNP ΔFNP FA ΔFA 
2001 159 － 13.0 － 3,736 － 
2002 146 -8.2% 12.2 -6.1% 2,881 -22.9% 
2003 157 7.5% 13.3 9.1% 4,159 44.4% 
2004 171 8.9% 19.4 46.3% 5,823 40.0% 
2005 207 21.1% 29.3 50.7% 7,155 22.9% 
2006 224 8.2% 46.2 57.7% 9,279 29.7% 
2007 274 22.3% 60.8 31.7% 12,525 35.0% 
2008 311 13.5% 119.2 96.1% 13,448 7.4% 
2009 338 8.7% 64.5 -45.9% 13,492 0.3% 
2010 360 6.5% 77.9 20.8% 17,423 29.1% 
2011 387 7.5% 167.3 114.9% 21,535 23.6% 
2012 412 6.5% 163.4 -2.3% 23,804 10.5% 
2013 947 129.9% 140.3 -14.1% 25,628 7.7% 
2014 1,000 5.6% 197.2 40.6% 27,921 8.9% 
2015 1,044 4.4% 152.9 -22.5% 26,808 -4.0% 
出所：『中国金融年鑑』（2002～2016）により筆者調整・作成 
注： 
 FB =外資銀行店舗総数 
 ΔFB=外資銀行店舗数変化率17 
 FNP=純利益総額（億元） 
 ΔFNP=純利益変化率 
                                                   
16 ここでの法人は外国独資銀行のこと。 
17 変化率の計算は全て商業銀行と同様である。 
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 FA=総資産総額（億元） 
 ΔFA =総資産変化率 
 
基礎データの変化を見てみよう 
(1)外資銀行店舗総数 
 2015年の 1,044店は 2001年の 159店の 6.5倍であり、この 15年間にわたり大きな
増加を示している。特に 2012年は 412店で、2013 年は 535店も増え、947 となった。 
(2)外資銀行店舗数変化率 
 2002 年だけ前年より減少したため、マイナスの変化率が現れた。2013 年の変化率
が最も大きく、129.9%である。 
(3)純利益総額 
 2015年の 152.9億元は 2001年の 13億元の 11.8倍であるが、最も大きい数値では
ない。2014年の純利益が最も大きく、197.2億元である。また、前年より減少した年
が多く、2002年、2009年、2012年、2013年と 2015年の 5年間がある。 
(4)純利益変化率 
 2004年～2009年での変化の幅が大きく、30%以上も示されている。2011 年が最も大
きく、114.9%である。変化率がマイナスの年は、2002年、2009年、2012年、2013年
と 2015年の 5年間である。 
(5)総資産総額 
 2003 年～2014 年の期間中に増加していたが、2015 年になって、2014 年より 1000
億元程度減少した。 
(6)総資産変化率 
 変化率からみると、2003年～2007年での変化の幅が大きく、20%以上ある。2009年
の数値（絶対値）が最も小さく、0.3%である。また、2002年と 2015年の変化率はマ
イナスである。 
 
 全体的には、純利益総額のほぼ毎年の変化が激しいことがわかる。店舗総数も総資
産総額も基本的に増えていた。より一層外資銀行の諸数値の変化と商業銀行の諸数値
の変化を比較するために、商業銀行の基礎データの処理と同様に、第二項では外資銀
行の店舗数比率、総資産利益率と総資産比率を対象として計算し、図で表示する。 
 
第二項 外資銀行の各比率の変化図 
 本項では、外資銀行の店舗数比率、外資銀行の総資産利益率、外資銀行の総資産比
率の動向を分析する。 
 外資銀行の店舗数比率は、外資銀行の店舗数と商業銀行の店舗数の比率である。 
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図 4 外資銀行店舗数比率 
 
出所:表 3と表 4により筆者作成 
 
図 4 から、外資銀行の店舗数割合は 2009 年以外に毎年増えていることがわかる。
2001 年は 0.15%程度だったが、2015 年になって 1.1%程度を超えた。特に 2012 年～
2015年の比率の増加が大きい。つまり、商業銀行が 2012年以降に増加の幅が小さい
のに対し、外資銀行の増加が大きいことがわかる。 
 外資銀行の総資産利益率は純利益総額を総資産で割ったものである。 
 
  
図 5 外資銀行の総資産利益率（ＲＯＡ） 
 
出所:表 4により筆者作成 
 
図 5 は外資銀行の総資産利益率の不安定を示している。2001 年から増加し、2002
年になってまた下がった後、2005年は 2002年のレベルまで回復した。2008 年に頂点
に上がって、0.9%程度である。その後、急に減少してから急増した。2011年の利益率
が高く、0.8%程度である。2015 年は 0.55%程度であって、2001 年より 0.2%程度だけ
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増えた。これに対し、商業銀行の総資産比率は近年下がったが、基本的には上がるよ
うな傾向がある。 
 最後に、外資銀行の総資産と商業銀行の総資産の比率を求める。 
 
図 6 外資銀行総資産比率 
 
出所:表 3と表 4により筆者作成 
 
図 6 では、2002 年～2007 年総資産比率は増加したが、その後は小さな増加を除け
ば、基本的に減少したことが示されている。2015 年の比率は 2001年より小さい。 
つまり、外資銀行の総資産の増加の幅は商業銀行より小さいことがわかる。 
 
第三項 外資銀行の比率変化について 
 1、外資銀行店舗数比率は 2008年～2009年以外にこの 15年間全体的に上がったよ
うな趨勢を図 4で示している。特に 2013年の 947店は 2012年 412店の 2倍も越えて
いるのだ。中国商業銀行の店舗網が広いことに対し、外資銀行が進出した時点での店
舗数が少なかった。リテール業務等を展開するために、店舗数の拡大が必要となって
いた。 
 
 2、外資銀行の ROA の変化は不安定で、上昇する時期と下降する時期と存在してい
る。上昇の可能な要因を下記のようにまとめる： 
 －非金利業務は外資銀行の比較優位業務である。外資銀行は金融商品を開発するこ
とに豊かな経験を持っている。 
 －2002 年から人民元業務の制限を一部解禁することともに、外資銀行が人民元建
ての資産を運用できるようになった。2006年から人民元業務を全面開放し、外資銀行
の支店（Foreign banks branches）を外資法人銀行（Foreign-funded banks branches）
に組織再編した。（組織再編した後、制限される業務が少なくなる）。（表 1の③、⑪） 
 下降の可能な要因を下記のようにまとめる： 
 －中国の商業銀行の支店網は非常に広いのに対し、外資銀行が 2001 年の店舗数比
率は 0.1%しかなかった。15年間にわたり店舗数が伸びたにもかかわらず、2015年時
点に商業銀行の 1%しか占めていないのだ。店舗数の不足は業務展開の妨げにもなり、
既存地域の経営状況に影響されやすいと考えられる。 
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 －中国において、インターネットファイナンスの一つ代表であるモバイルバンキン
グの台頭によって、消費者は資金を運用する手段としての選択肢（余額宝18）が増え、
更にリテール業務の障壁となると思われている。（表 1の㉒） 
 
 
第四章 実証研究 
 第三章で中国における商業銀行と外資銀行の利益面の指標変化をそれぞれ分析し
た後、外資銀行の存在自身は中国の商業銀行の利益面にどの程度影響を与えるかを本
章で研究する。本章では重回帰式を使って、両者の関係を見ることにするが、重回帰
を分析する前に、変数の確定が必要である。 
 
第一節 変数処理 
第一項 出所と範囲 
 中国の商業銀行の利益面の各指標を被説明変数とする。それぞれは純金利収入比率、
非金利収入比率と総資産利益率である。一方で、外資銀行の諸指標を説明変数とする。
それぞれは外資銀行総資産比率、外資銀行店舗数と外資銀行総資産利益率である。 
 それ以外に、国内総生産や国内総生産の変化率等も説明変数として捉えるケースも
あるが、ここで以下の理由により説明変数に入れないことにする。 
 1、国内総生産を説明変数として使用するのはモデルの過剰定式化を起こすと考え
られる。つまり、国内総生産を使用した後の分析結果における決定係数の値は比較的
に低い（関係が低い）と示されたからである。 
 2、研究目的は中国における外資銀行が中国商業銀行に与える影響であるため、外
資銀行と商業銀行の利益指標に絞りたく、それ以外の変数を加入しないことにする。 
 各指標は前章で分析した数値と一致しているため、出所は同様に『中国金融年鑑』
と銀監会年度報告書である。『中国金融年鑑』のデータを取り扱う際には、出版年度
によって過去のデータを修正することも存在するため、ここで取り上げるデータは全
て最新版のデータを基準とする。更に、『中国金融年鑑』でのデータと銀行の年度報
告書上のデータを相互参照し、データの正確さを確保する。 
データ範囲は 2001 年から 2015年までの 15年間である。 
 
第二節 重回帰分析 
第一項 推計式の確定 
 本項では最小二乗法に基づく重回帰分析モデルで実証分析を行う。 
 以下の推計式について、重回帰分析を行う。 
 𝑌1 = α + 𝛽1X1 + 𝛽2X2 + 𝛽3X3 
 𝑌2 = α + 𝛽1X1 + 𝛽2X2 + 𝛽3X3 
 𝑌3 = α + 𝛽1X1 + 𝛽2X2 + 𝛽3X3 
ここで、 
 Y1＝商業銀行の純金利収入比率 
 Y2＝商業銀行の非金利収入比率 
 Y3＝商業銀行の総資産利益率 
                                                   
18 アリババ傘下のアップ利金融商品であり、携帯でチャージ・管理することができ、簡単に
金利が付く。2017年 1 月時点でユーザー数は 3億を突破し、預金規模は 8000億元に到達し
た。 
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 X1＝外資銀行の総資産比率 
 X2＝外資銀行の店舗数比率 
 X3=外資銀行の総資産利益率 
 α=定数項 
 𝛽1、𝛽2、𝛽3＝回帰係数 
 ｔ＝2001年から 2015年までの 15年間 
 
第二項 単位根検定とジョハンセン検定 
被説明変数と説明変数の中に非定常な変数（単位根）が含まれていれば、見せかけ
の回帰が生じる場合があるため、変数が定常であるかどうかをチェックするテストが
必要だとされる。本項で単位根を検定するために ADF（Augmented Dickey-Fuller）、
PP（Phillips-Perron）と DFGLS（Dickey-Fuller GLS）三つのテストを使用する。結
果は表 5にて表示される。 
 ここで、 
 ΔY1＝純金利収入比率の一次階差 
 ΔY2＝非金利収入比率の一次階差 
 ΔY3＝商業銀行総資産利益率の一次階差 
 ΔX1＝外資銀行総資産比率の一次階差 
 ΔX2＝外資銀行店舗数比率の一次階差 
 ΔX3=外資銀行総資産利益率の一次階差 
 *＝10%の有意水準で有意である 
 **＝5%の有意水準で有意である 
 ***＝1%の有意水準で有意である 
             表 5 単位根検定結果  
ADF PP DFGLS 
Y1 -1.617352 -1.606608  -1.484396 
Y2 -0.209711 0.213490 -0.388660 
Y3 -1.674952 -1.755145 -1.190544 
X1 -2.501894* -1.71545* -1.781190 
X2 0.99088 1.620135 0.387941 
X3 -2.703105* -2.645914 -2.711194** 
△Y1 -3.487771** -3.7975** -3.64789*** 
△Y2 -3.368142** -3.678536** -3.374166*** 
△Y3 -2.895494* -2.916424* -2.943089*** 
△X1 -3.807474** -3.753164** -3.251833*** 
△X2 -3.509945** -3.498877** -2.229911** 
△X3 -5.22366*** -9.403693*** -5.466285*** 
出所：表 3と表 4により筆者作成 
 
 表 5で示されている値は各テストの検定統計量とそれぞれを 1%、5%、10%有意水準
の臨界値と比較する結果である。結果によって、X1と X3だけ帰無仮説が棄却される
ため、一次階差を取った。階差を取った後、全て単位根を持つという帰無仮説が棄却
される。そして、元のデータは一次和分過程（I(1)）となった、表示は下記となる。 
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 X1～I(1)、X2～I(1)、X3～I(1) 
 Y1～I(1)、Y2～I(1)、Y3～I(1) 
 元のデータは全て I(1)であるため、非定常にしても共和分の関係がある場合は見
せかけの回帰が回避でき、変数間で意義のある関係を求めることができる。「見せか
けの回帰あるいは共和分の有無」を判断するために、ジョハンセン検定を行う。ジョ
ハンセン検定は二種類（トレース検定と最大固有値検定）あるため、トレース検定の
結果を見るとする。ラグ次数は 2として設定する。結果は表 6で表示される。 
 ここで、 
 第一段階の帰無仮説は「見せかけの回帰有あるいは共和分回帰無」である。 
 第二段階の帰無仮説は「共和分ベクトルはたかだか 1本」である。 
 第三段階の帰無仮説は「共和分ベクトルはたかだか 2本」である。 
 
表 6 ジョハンセン検定の結果 
グループ Y1、X1、X2、X3 Y2、X1、X2、X3 Y3、X1、X2、X3 
第一段階の統計量 71.30794 43.78235 60.62815 
第一段階の 5%臨界値 40.17493 40.17493 40.17493 
第一段階の帰無仮説 棄却 棄却 棄却 
第二段階の統計量 29.26371 19.63026 14.92205 
第二段階の 5%臨界値 24.27596 24.27596 24.27596 
第二段階の帰無仮説 棄却 棄却されない 棄却されない 
第三段階の統計量 7.097756 6.258261 4.987964 
第三段階の 5%臨界値 12.32090 12.32090 12.32090 
第三段階の帰無仮説 棄却されない 棄却されない 棄却されない 
出所: 表 3と表 4により筆者作成 
 
三つのグループは全て第一段階で統計量が 5%臨界値より大きいことから、第一段
階の帰無仮説が棄却される。すなわち、「見せかけの回帰無あるいは共和分回帰有」
と判断でき、見せかけの回帰は回避できて、各データは回帰分析に適用できる。また、
グループ Y1、X1、X2、X3 は第二段階まで帰無仮説が棄却されるため、共和分ベクト
ルはたかだか 2本あると言える。 
 
第三項 重回帰分析の結果 
 Y1の回帰分析の結果は表 7となる。 
 ここで、 
 *＝10%の有意水準で有意である 
 **＝5%の有意水準で有意である 
 ***＝1%の有意水準で有意である 
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表 7 商業銀行の純金利収入比率への回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.002969  0.003031 0.979522 0.3484 
X1 0.383031 0.122708 3.121495*** 0.0097 
X2 0.592246 0.183543 3.226747*** 0.0081 
X3 1.179931 0.346641 3.403895*** 0.0059 
R-squared 0.868839 F-statistic 24.28888*** 
Adjusted R-square 0.833068 Prob. (F-
statistic) 
0.000037 
出所：表 3と表 4により筆者作成 
 
 表 7 から得られる統計的な結果はまず、自由度修正済み決定係数（Adjusted R-
squared）が高いということから、説明変数の説明力が高いという結論が付けられる
19。 
 X1、X2と X3のｔ値は 1%有意水準で帰無仮説が棄却されるため、外資銀行の説明変
数を採用することに高度に意味があり、中国の商業銀行の純金利収入比率には影響を
与えていると判断できる。全体的に見ると、F値は約 24.29で、1%有意水準での臨界
値（6.22）を越えているため、同じ帰無仮説が棄却される。即ち、説明変数グループ
は被説明変数の変動に影響を及ぼしているのだ。P値が低いことから、誤る確率が低
いとわかる。回帰係数からみると、外資銀行総資産利益率が 1単位上がると、商業銀
行の純金利収入は 1.18 単位程度上がることがわかる。上記から、外資銀行の発展は
中国の商業銀行の純金利収入に影響を与えていると考えれる。 
Y2の回帰分析の結果は表 8となる。 
 
表 8 商業銀行の非金利収入比率への回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.005485 0.00163 3.365183 0.0063 
X1 -0.125117 0.06598 -1.896277* 0.0845 
X2 0.341655 0.098692 3.46184*** 0.0053 
X3 0.366163 0.18639 1.964497* 0.0752 
R-squared 0.723577 F-statistic 9.598045*** 
Adjusted R-square 0.648189 Prob. (F-
statistic) 
0.002095 
出所：表 3と表 4により筆者作成 
 
表 8では、自由度修正済み決定係数は 64.8%あり、説明力があると考えられる。各
数値のｔ値が 10%有意水準での臨界値を越えたことは説明変数の採用に意味があると
示されている。F値は約 9.6で、1%有意水準での臨界値（6.22）を越えているため、
説明変数グループは被説明変数の変動に影響を及ぼしているのだ。P値が低いことか
                                                   
19 ここで説明変数は 3個もあり、決定係数の場合、信頼度によって調整された値と看做せる
から決定係数より自由度修正済み決定係数（Adjusted R-square）に注目すべきである。 
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ら、誤る確率が低いことがわかる。外資銀行の発展は商業銀行の非金利収入には影響
を与えているのである。 
  
 Y3の回帰分析の結果は表 9となる。 
 
表 9 商業銀行の ROAへの回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C -0.005601 0.00374 -1.497707 0.1623 
X1 0.205965 0.151394 1.360456 0.2009 
X2 0.59222 0.226451 2.615222** 0.024 
X3 1.059671 0.427679 2.477727** 0.0307 
R-squared 0.754105 F-statistic 11.24487*** 
Adjusted R-square 0.687043 Prob. (F-
statistic) 
0.001119 
出所：表 3と表 4により筆者作成 
 
 表 9 は自由度修正済み決定係数が 68.7%であることを示している。X2 と X3 のｔ値
は 5%の臨界値で帰無仮説が棄却され、有意である。全体的に見ると、F値は 1%の臨界
値では有意である。即ち、外資銀行の発展は中国商業銀行の ROAには影響をもたらし
ていると示している。回帰係数がプラスであることは外資銀行の発展が商業銀行の利
益面にプラスの影響を与えているのだ。また、外資銀行総資産利益率が 1単位上がる
と、商業銀行の純金利収入は 1.06単位程度上がることがわかる。 
 
 全体を分析した後、総資産と業務規模の差が大きい20国有商業銀行と株式制商業銀
行のそれぞれの利益面への影響を回帰分析を通じて検証する。国有商業銀行の規模は
大きく、18 行の中に 6 行だけあるが、資産から見ると 70%も占めている。そのため、
国有商業銀行への影響は 18行全体への影響と相当近似すると予測できる。 
 まず、国有商業銀行への影響を同じ三つの指標を通して重回帰分析で検証した。結
果として純金利収入と ROAへの影響が有意であると示されているため、ここで国有商
業銀行の純金利収入と ROAへの影響結果をそれぞれ表 10と表 11にて表示される（国
有商業銀行の非金利収入比率への詳細は付録にて）。 
表 10  国有商業銀行の純金利収入比率への回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.004592 0.003048 1.50667 0.1601 
X1 0.382766 0.123394 3.101977** 0.0101 
X2  0.49781 0.18457 2.697136** 0.0208 
X3  0.787576 0.348581 2.259376** 0.0451 
R-squared 0.811916 F-statistic 15.82817*** 
Adjusted R-square 0.76062 Prob.(F-
statistic) 
0.000264 
出所:表 3と表 4により筆者作成 
                                                   
20 2015年のデータにより、国有商業銀行の総資産は 875,890.66 億元があり、18行総資産の
70%も占められている。 
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 表 10からみると、自由度修正済み決定係数が高く(76.1%程度)、説明変数のｔ
値も 5%の臨界値で有意である結果となっている。つまり、外資銀行の諸数値は国
有商業銀行の純金利収入比率の変化を説明するには妥当だとされている。相関関
係を見ると、プラスな関係があると示されている。 
   
表 11 国有商業銀行の ROAへの回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C -0.006484 0.003908 -1.659152 0.1253 
X1 0.248118 0.15822 1.568181 0.1451 
X2  0.602028 0.236662 2.543834** 0.0273 
X3  1.012907 0.446962 2.266201** 0.0446 
R-squared 0.743349 F-statistic 10.61994*** 
Adjusted R-square 0.673354 Prob.(F-
statistic) 
0.001408 
出所:表 3と表 4により筆者作成  
 
表 11 からみると、F 値は 1%有意水準での有意点（6.22）を越えたため、全体的に
国有商業銀行の ROA に影響を与えていると考えられる。自由度修正済み決定係数が高
く、説明変数である X2 と X3 の t 値は 5%有意水準では有意であると示されている。
外資銀行の店舗規模と ROA は株式制商業銀行の純金利収入に顕著にプラスの影響を
与えているということである。 
 次に、株式制商業銀行の諸指標を被説明変数として分析した結果、株式制商業銀行
の純金利収入と ROA の関係は 1%有意水準で帰無仮説が棄却されたため、純金利収入
と ROAへの回帰分析結果をそれぞれ表 12と表 13にて表示される（株式制商業銀行の
非金利収入比率への詳細は付録にて）。 
 
表 12株式制商業銀行の純金利収入比率への回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C -0.004777 0.003357 -1.422997 0.1825 
X1 0.634751 0.135892 4.670996*** 0.0007 
X2  0.526355 0.203264 2.58952** 0.0252 
X3  1.026947 0.383886 2.675133** 0.0216 
R-squared 0.870936 F-statistic 24.74304*** 
Adjusted R-square 0.835737 Prob.(F-
statistic) 
0.000034 
出所:表 3と表 4により筆者作成 
 
 表 12は外資銀行の発展が株式制商業銀行の純金利収入に影響を与えていることを
示している。 
 
表 13 株式制商業銀行の ROAへの回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C -0.00275 0.003107 -0.884895 0.3951 
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X1 0.120763 0.125802 0.959939 0.3577 
X2  0.457408 0.188172 2.430802** 0.0334 
X3  0.907579 0.355384 2.553801** 0.0268 
R-squared 0.733465 F-statistic 10.0901*** 
Adjusted R-square 0.660773 Prob.(F-
statistic) 
0.001724 
出所:表 3と表 4により筆者作成 
 表 13 からみると、Ｆ値が高いことから、外資銀行の発展が株式制商業銀行の ROA
に影響があることがわかる。また、回帰係数は中国株式制商業銀行の ROAにプラスの
影響を与えていることを示している。 
 回帰分析の結果をまとめてみると、外資銀行の発展は中国商業銀行の金利収入比率
にも非金利収入比率にもプラスの影響を与えている中、金利収入比率への影響が非金
利収入比率より大きくて、顕著であると考えられる。中国商業銀行を国有商業銀行と
株式制商業銀行に分けて見る場合、非金利収入比率に有意に影響を与えていないが、
金利収入比率と ROA にプラスの影響を与えている。まとめると、外資銀行の発展は中
国商業銀行の収入向上に有意に繋がっているのだ。 
 
第四項 ダービン･ワトソン比検定 
 重回帰分析のモデルで使われている誤差項は自己相関がないと仮定されたが、その
系列相関を検定するため、ダービン･ワトソン比を使用する。算出した値とダービン･
ワトソン比検定表21に決められた範囲と比べ、自己相関があるかどうかを確認する。
結果は表 14となる。  
表 14 誤差項の自己相関検定 
項目 ダービン･ワトソン比 自己相関 
表 6 1.768527 無し 
表 7 1.357793 判定不能 
表 8 1.058249 判定不能 
表 9 2.035475 無し 
表 10 1.105362 判定不能 
表 11 1.60506 判定不能 
表 12 1.171625 判定不能 
出所:表 7～13のデータより筆者作成  
 
 サンプル数が 15で、説明変数が 3の場合、5%の有意水準での下限と上限は 0.82と
1.75である。従って、自己相関が判定不能の範囲は 0.82と 1.75の間にある。表 6と
                                                   
21 http://www.econ.nagoya-cu.ac.jp/~kamiyama/siryou/regress/dw-table.html 
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表 9で算出したダービン･ワトソン比は 1.75である上限を超えたため、自己相関の存
在が無いと考えられる。 
 
第三節 考察 
第一項 金利収入比率への影響について 
 外資銀行の進出は 18 行の商業銀行の純金利収入比率と非金利収入比率には関係が
あると考えられ、また国有商業銀行と株式制商業銀行を区別して考察した結果によっ
て、純金利収入に関して、国有商業銀行にも株式制商業銀行にもプラスの影響を与え
ていると示された。可能な理由は下記となる。 
 1、外資銀行と中国の商業銀行の業務内容には偏重がある。外資銀行のリテール業
務は主に外資企業や中国の富裕層を対象としているとされているため、預金・貸出業
務においては悪意競争になることはない。また、2006年から人民元業務は外資銀行に
全面開放されたが、まだ多くの制限がある。例えば、日平均一定金額22に達さない口
座に対して月に 300 元の管理費を徴収することは更に富裕層をターゲットにする行
為であるため、人数の多い非富裕層を中国の商業銀行を利用することへ導く。従って、
外資銀行の進出は中国の商業銀行の業務にプラスな影響を与えている。 
 2、店舗数からみて中国の商業銀行の店舗数は15年間増加し続けるとは言えないが、
増加し続ける総資産から見ると、中国の商業銀行は規模拡張していると判断できる
（表 3）。総資産の増加は預金の増加によったものであり、増加された預金を主にロー
ン等に運用されることになる。外資銀行も近年全力に店舗網を拡張している。東部地
方に集中することを加えて、中部・西部地方にも店舗が現れた。その主な理由は純金
利収入をもたらす一般民衆にアクセスしやすいためではないかと考えられる。従って、
今の中国で積極的に業務を扱うのは中国の商業銀行だけではなく、外資銀行も同じで
ある。   
 
第二項 ROAへの影響について 
 外資銀行は 18行の ROAに正の影響を及ぼしている可能な理由をまとめると、 
 1、外資銀行の進出は中国商業銀行の競争意識を高めたためである。中国の商業銀
行に外資銀行の金融商品の多様化から自らの不足を意識させ、金融商品の研究開発に
力を入れさせたと考えられる。 
 2、外資銀行の進出と外資系企業の進出と密接に関わっているため、外資銀行の発
展は中国にとってグローバル化の象徴でもあり、より多くの外資系企業はこれを契機
に中国に入ったと考えられている。カスタマーの多様化でニーズも異なり、中国商業
銀行に対して、業務の多様化が求められている。これに応じて、中国商業銀行は対策
を取り、業務の展開と発展に集中し、最終的に ROAの向上に繋がったと思われる。 
 
第五章 戦略的投資家の導入と株式市場上場の影響 
 商業銀行の収益性に影響する要因としては、外資銀行の進出以外に様々な要因が考
えられる。ここで近年関連性の高いと思われる戦略的投資家の導入と株式市場上場の
二つの要因の影響を詳しく検討する。 
 
第一節 戦略的投資家の導入  
                                                   
22 2015年時点で HSBC は 50 万元、東亜は 20 万元、SCB は 80 万元のような要求がある。 
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戦略的投資家とは金融機関が中国商業銀行に出資することである。中国の銀行業に
おいて、2004年から中国交通銀行に社保基金や HSBCバンキング等の戦略的投資家を
導入した。その中の外国戦略的投資家は HSBC バンキングである。その後、2005年に
中国銀行はスイス銀行、RBSバンキング、アジア開発銀行とテマセク銀行の投資を受
け入れ、合計 67.75 億ドルである。2006年に中国商業銀行は 38億ドルの株を戦略的
投資家（ゴールドマンサックス等）に譲り渡した。2010年 6月に中国農業銀行はラボ
バンク、スタンダードチャータード銀行、中国人寿保険等の戦略的投資家の投資を受
け入れた23。現在に至って、中国銀行業において約 30行以上の銀行に戦略的投資家を
導入している。 
 戦略的投資家が持つ株は少ないため、会社の支配権は持っていないが、制度や管理
に影響を与えることが可能だと考えられる。戦略的投資家の役割は主に下記となって
いる。 
 1、外国戦略的投資家に管理人員を派遣され、投資対象である銀行で働くことによ
って、リスク管理や経営戦略の分野において専門的なアドバイザリーがもらえる。特
に、外資銀行の経営管理は中国商業銀行と異なるため、外国管理人員は中国の商業銀
行に外資銀行の人材育成や経営管理のノウハウをもたらす。中国の商業銀行は掌握し
たノウハウを自分の体制に合わせることができる。経営環境が整えられて、ROAの向
上を促進できる。また、外国管理人員の監督作用が発揮できることに伴い、中国商業
銀行の透明性が強化されることにあると考えられる。 
 2、戦略的投資によって、中国商業銀行の資本金が速やかに充足できる。充足され
た資本金は業務の展開や競争力の向上に回されると思われる。 
 3、外国戦略的投資家の金融商品と類似の商品を提供する中国商業銀行があると思
われる24。 
 一方で、戦略的投資家の導入により全ての商業銀行に良い効果が見出せるとは限ら
ないと考えられるが、全体的には管理人員の派遣と資本金の充足に伴うメリットが大
きいと言える。 
 
第二節 株式市場の上場 
 中国の国有商業銀行は現時点では全て上場している一方で、株式制商業銀行の中、
9行上場しているが、残りの 3行が未上場であるため、上場グループと未上場グルー
プに分けて、ROAを比較することで株式市場上場によって収益にどんな影響を与えた
のかを分析することが可能である。また、国有商業銀行の規模が株式制商業銀行より
かなり大きいから、本節での比較対象は株式制商業銀行の中にある上場銀行と未上場
銀行だけとする。 
株式制商業銀行の中に上場している銀行は招商銀行（2002年上場）、民生銀行（2000
年上場）、中信銀行（2007年上場）、中国光大銀行（2010年上場）、華夏銀行（2003年
上場）、興業銀行（2007年上場）、平安銀行（1989 年上場）、上海浦東発展銀行（1999
年上場）、浙商銀行（2016年上場）である。上場していないのは広発銀行、恒豊銀行、
渤海銀行である。 
 本項では上場の影響を分析するために、上場銀行と未上場銀行の ROA を比較する。
収集されているデータは 2015 年までであるため、浙商銀行は当時未上場で、未上場
                                                   
23「中国銀行業に戦略的投資家の導入に伴う効果、リスクと策略」 劉媛媛（2011） 
24 「わが国の商業銀行に戦略的投資家の導入に伴う成果研究の文献総述」，鐘俊(2012)。 
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銀行のグループに納まる。すると、上場銀行グループは招商銀行、民生銀行、中信銀
行、中国光大銀行、華夏銀行、興業銀行、平安銀行、上海浦東発展銀行の 8行と未上
場グループの浙商銀行、広発銀行、恒豊銀行、渤海銀行の 4行である。 
 渤海銀行は非上場銀行グループの一員であり、2008 年からデータが収集できたた
め、上場グループと非上場グループの ROA を比較するために観察する期間を 2008 か
ら 2015年までとする。結果は図 6である。 
 
 
図 6 上場銀行グループと未上場銀行グループの ROA比較  
         
出所：付録の 3 と 4により筆者作成 
図 6 から観察期間にわたって上場銀行グループの ROA は未上場銀行グループの ROA
より大きいことがわかる。しかし、上場することで収益にプラスの影響を与えたと言
えないのは収益がいいから上場できたという可能性があるからだ。また非上場グルー
プと上場グループの変動方向が一致することも上場することが特にプラスの影響を
与えていないことがわかる。  
 
第三節 まとめ  
 第五章では戦略的投資家の導入と株式市場の上場の影響を分析した。結果としては
戦略的投資家の導入により、充分な資本金が持たされたため、利益面にプラスの影響
を与えたと思われるが、数値面の証拠がない。また、導入された戦略的投資家の中に
中国と外国の金融機関が同時に存在するケースがあるため、正の効果はどちらにどの
ぐらいもたらされたのかということも不明である。しかし、定性的に考えると、戦略
的投資家の導入で派遣された外国管理人員により、現代的な経営管理手法が導入され
たと考えられる。銀行に関する監督や法律体系の発展や整備も促される。整備された
トレーニング制度があるため、中国現地の人材を育つことに役に立っている。 
 加えて、戦略的投資家の導入が中国の国有商業銀行の上場を促進させたという考え
方もある。中国の国有商業銀行は国有企業の主な貸主であったため、WTOに加盟する
前から、国有企業の経営不良で貸倒金が累積していた。外国戦略的投資家の資本参加
により資本金が増え、国有企業の専用銀行というイメージから一般の商業銀行に転換
した。透明性が改善されながら、グローバル的に銀行の知名度が上がり、最終的に上
0.0%
0.2%
0.4%
0.6%
0.8%
1.0%
1.2%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
上場銀行グループ 非上場銀行グループ
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場することができた。しかし、上場することにより、リスクを分散することや利益面
の改善をもたらされたことは考えられるが、図 6に示されたように特にプラスの影響
を与えていないのだ。 
 故に、戦略的投資家の導入だけが ROAの向上に繋がっていると考えられる。 
 
第六章 終わりに 
第一節 研究内容のまとめ 
 本論文では 2001年から 2015年にわたって、利益面における商業銀行と外資銀行の
指標の変化を分析し、更に外資銀行の進出は中国の商業銀行の利益面に如何なる影響
を与えたのかという問題を統計的な手法で研究した。データからみる中国の商業銀行
と進出している外資銀行の現状をまとめると、以下のようになる。 
 1、中国の商業銀行の業務主体は相変わらず預金業務と貸出業務である。これも商
業銀行の主要な営業収入である。周辺業務や付随業務によっての収入は不安定で、表
1によって、15年間にわたって、基本的に純金利収入は非金利収入の 4倍だが、2006
年～2008年にそれぞれ 8倍、7倍と 5倍であった。 
 2、外資銀行の場合、2006年から 2014年までの期間、人民元業務の成長は急速であ
り、人民元業務によってもたらされたのは総資産の増加である。このほか、店舗規模
も拡大し、2001年の 159店から 2015の 1044店まで数が 6.5倍ほど上がった。 
 ROA の変化結果としては、中国商業銀行はこの 15 年間にわたり 5 倍ぐらい増加し
たのに対し、外資銀行は不安定で、初年と末年だけを見ると、わずか 1.5倍増加した。 
 第四章の回帰分析で、外資銀行の直接進出が中国の商業銀行の純金利収入比率、非
金利収入比率と ROA にプラスの影響を与えていると示している。中国商業銀行を国有
商業銀行と株式制商業銀行を別々に分析する場合において、外資銀行の直接進出が純
金利収入と ROAに有意にプラスの影響を与えていると示された。外資銀行が与えた影
響と外部要因の考察は次節で検討する。 
 
第二節 考察のまとめ 
第一項 外資銀行が与える影響 
 表 7によって、外資銀行の進出は中国の商業銀行の ROAと正の相関関係があると示
されている。つまり、外資銀行の規模拡張は商業銀行の利益面にプラスの影響を与え
ていると理解できる。その一部理由は第四章でも触れたが、全体的にまとめてみると、
下記となる。 
 1、外資銀行の業務対象は主に富裕層に特定している。このことは非富裕層向けの
業務等を中国の商業銀行に導くことになると考えられる。また、外資銀行の金融商品
の多様化で国内顧客のニーズ、潜在的ニーズを掘り起こしながら、金融市場の流動性
や運用効率を高める25。 
 2、外資銀行が中国本土に存在することは中国商業銀行の競争意識を高める。従来
にある国有商業銀行の独占的地位を打破し、寡占ないし競争市場の形成に役割を果た
している。従って、銀行市場の競争力を増加し、中国の商業銀行の効率性を向上させ
る効果があり、中国商業銀行の ROAの向上と密に関連していると言える。  
 3、外資銀行の支店構築に配属される人員はそれなりの研修を受けたと思われる。
人員の流動により（中国商業銀行への転職等）外資銀行のノウハウを流していくこと
                                                   
25 「中国銀行業界の対外開放をめぐる課題とその対応」，張暁朴（2006） 
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もある。 
 
第二項 外部要因 
 第五章では戦略的投資家の導入と株式市場の上場について検討した。本項ではそれ
も含めあらゆる外部要因をまとめる。 
 1、戦略的投資家の導入は中国の商業銀行の ROA にプラスの影響を与えている。株
式市場での上場は特に影響を与えていない。 
 2、人民元業務の全面開放は外資銀行の総資産の拡大を促進している。2006年 12月
に、人民元業務の全面開放が実施され、外資系銀行も中国の個人向け業務が行えるよ
うになった。26それによって、2011 年から 2014 年まで外資系銀行の総資産は徐々に
上がっていた（表 4）。更に、2014 年の 12 月に国務院総理李克強によって、「国務院
により『中華人民共和国外資銀行管理条例』の修正決定について」を公布し、人民元
業務の経営条件を緩和した旨を伝えた。例えば、人民元業務を行う条件として、当該
外資銀行は中国で 3 年間以上営業することに 2 年間連続黒字が必須ということから、
営業期間が 1年間だけで人民元業務が行えるようになった。 
 3、インターネットファイナンスの発展は伝統的な銀行の預金業務にショックを与
えている一方、中国商業銀行はネットバンキングとの協力戦略を進めている。インタ
ーネットファイナンスの発展は著しく、2011年から 2015年の期間に、ネットバンキ
ングの取引高は 200%程度増加したとされている。ネットバンキングの特徴としてコ
ストが低い、効率が高い、顧客に近付きやすいこと等が上げられる。これは伝統的な
銀行の市場シェアを奪うわけである。しかし、外資銀行はネットバンキングとの協力
戦略を実行し、ビックデータを利用することで、ターゲットであるクライアントに金
融商品を販売することができる。PC端末でのネットバンキングのほか、モバイルバン
キングとの協力現象も現れている。 
 3、人民元国際化は銀行の非金利収入業務を拡大、非金利収入の増加に繋がる。2009
年 7月にクロスボーダー人民元決済が解禁され、段階的に進展している中、オフショ
ア人民元市場における資本取引の自由化、金融商品の多様化（CNH通貨スワップ、CNH
金利スワップ、デリバティブ内在ローン等）を進めている27。 
 4、人民元の利率市場化（金利自由化）の中国における商業銀行の貸出業務への影
響は外資銀行より大きいと考えられている。貸出利率を巡り、商業銀行間の競争が激
しく、クライアントを引き付けるために、貸出金利を下げることになる。従って、利
率市場化は直接的に中国商業銀行の金利収入の減少に繋がると思われる。商業銀行の
貸出業務は主に国有企業に向けることに対し、外資銀行は主に外資企業に向けて展開
しているため、人民元に関する政策の変化は外資銀行への障害が少ないのである。人
民元の利率市場化は商業銀行へマイナスの影響を与える一方、外資銀行にとっては良
いチャンスであろう。 
 5、民間資本の流入は中国の商業銀行の金融商品の多元化を促進する。ここでの民間
資本とは一般民衆の貯蓄金や退職金のことである。2013年には 18期三中全会により
民間資本に構成された中小型の銀行を成立すると提出され、2015 年時点で五つの民
営銀行を成立した（現時点では 13行）。また、中国の株式制商業銀行にも資金を流入
し、民間資本の占める比率は 51%超とされている。民間資本の参入は中国の国有商業
                                                   
26 「外資系金融機関中国進出の現状評価と規制緩和動向」，野村総合研究所（2007） 
27 「人民元国際化の現状と展望」，みずほ銀行（2016）。 
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銀行の寡占場面を打破し、金融市場の健康的な競争をもたらすと考えられている。よ
って、民間資本の流入は中国の商業銀行の非金利収入にプラスの影響を与えていると
思われる。 
 
第三節 結論 
 本論文では、実証研究を通じて、外資銀行が中国における商業銀行の利益面の影響
を研究した。結論としては、外資銀行の進出は実際に中国商業銀行の純金利収入比率、
非金利収入比率と ROAにプラスの影響を与えていると回帰分析によって示された。先
行研究によって、外資銀行の存在は金融商品の多様化を促進し、中国の商業銀行の非
金利収入に正の影響を持つという意見もある一方で、非金利業務を奪っているとされ
たため、負の影響を与えたという結論も存在している。しかし、本論文の回帰分析の
結果は関係性が有意にプラスである。 
 外資銀行は商業銀行の収益にプラスの影響を与えたのは主に商業銀行の競争意識
を高めたことと業務の対象が異なることのためである。外資銀行ならではの優れた制
度や商品を商業銀行が自ら吸収したという認識もあるし、人員の流動によりもたらす
ことも可能である。 
 そのほか、中国の国家政策が中国商業銀行の収益にも影響を与えている。利率市場
化は中国商業銀行の純金利収入にマイナスの影響を及ぼしている。人民元業務は外資
銀行に対して全面開放することは外資銀行の店舗数急増と総資産の拡大を促進した
と考えられる。外資銀行の発展はまた中国商業銀行に影響を与える。また、インター
ネットファイナンスや民営銀行の発展は外資銀行が既に唯一の競争相手ではないこ
とを証明している。そのため、商業銀行の収益の変化の説明に外資銀行の進出だけで
は説明し切れないのだが、外資銀行の進出は一定の程度、プラスの影響を与えている
と本稿の定量分析と定性分析で証明できる。 
これからの課題としては、外資銀行の直接進出は中国の商業銀行の収益に与える影
響における上記の要因にどれぐらいのウェートを占めているのかを定量的に測るこ
とになると考えている。 
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付録 
1、18 行商業銀行の純金利収入 
純金利収入(億元) 2001 2002 2003 2004 2005 
中国工商銀行 724.20 842.31 985.42 1,131.49 759.83 
中国銀行 342.12 394.09 568.67 722.08 852.39 
中国農業銀行 415.91 452.23 513.35 551.13 437.31 
中国交通銀行 69.96 66.94 124.83 159.63 315.91 
中国建設銀行 553.25 649.72 602.43 664.48 1,165.51 
中国郵政貯蓄銀行 － － － － － 
招商銀行 30.86 49.06 75.31 115.19 128.50 
民生銀行 18.15 24.62 42.69 73.73 96.70 
中信銀行 22.59 35.09 46.85 73.93 91.83 
中国光大銀行 25.28 30.99 47.81 73.02 107.58 
華夏銀行 23.77 25.39 37.78 46.57 54.90 
興業銀行 13.42 30.31 45.11 58.04 68.22 
上海浦東発展銀行 22.68 40.35 63.38 88.86 111.01 
平安銀行 11.51 17.43 21.14 31.35 48.94 
広発銀行 22.57 26.74 37.31 56.07 64.21 
恒豊銀行 － － 2.61 4.25 7.44 
渤海銀行 － － － － － 
浙商銀行 724.20 － － 0.56 4.25 
 
純金利収入(億元) 2006 2007 2008 2009 2010 
中国工商銀行 1,635.42 2,244.65 2,630.37 2,458.21 3,037.49 
中国銀行 1,041.17 1,336.14 1,441.46 1,416.60 1,761.73 
中国農業銀行 723.67 1,573.90 1,938.45 1,816.30 2,420.98 
中国交通銀行 398.03 537.42 656.38 425.74 609.99 
中国建設銀行 1,403.68 1,927.75 2,249.20 2,118.85 2,515.00 
中国郵政貯蓄銀行 － － － 496.59 730.86 
招商銀行 215.09 339.02 468.85 403.64 570.76 
民生銀行 161.68 225.80 302.13 317.27 448.48 
中信銀行 164.73 261.70 373.51 359.84 481.35 
中国光大銀行 129.50 177.72 223.36 196.02 303.80 
華夏銀行 96.31 135.25 164.85 158.07 227.59 
興業銀行 132.95 208.46 261.92 272.02 379.43 
上海浦東発展銀行 177.83 241.80 315.34 335.38 452.04 
平安銀行 64.82 96.06 125.98 129.84 158.29 
広発銀行 54.01 113.23 157.16 130.98 193.62 
恒豊銀行 8.23 12.21 27.14 28.54 52.57 
渤海銀行 － － 9.91 18.08 28.23 
浙商銀行 9.62 16.88 21.05 31.00 48.19 
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純金利収入(億元) 2011 2012 2013 2014 2015 
中国工商銀行 3,627.64 4,178.28 4,433.35 4,935.22 5,078.67 
中国銀行 2,080.90 2,347.81 2,585.30 2,915.68 2,989.90 
中国農業銀行 3,073.46 3,412.66 3,742.77 4,275.82 4,361.40 
中国交通銀行 1,034.93 1,201.26 1,306.58 1,347.76 1,441.72 
中国建設銀行 3,045.72 3,532.02 4,373.98 3,895.44 4,577.52 
中国郵政貯蓄銀行 1,034.93 1,201.26 1,389.73 1,678.16 1,792.59 
招商銀行 763.07 883.74 989.13 1,102.00 1,367.29 
民生銀行 631.12 745.55 793.03 892.36 914.33 
中信銀行 651.06 754.86 856.88 947.41 1,044.33 
中国光大銀行 394.40 502.63 508.62 582.59 664.59 
華夏銀行 302.84 353.04 387.03 462.41 460.83 
興業銀行 499.91 707.55 841.57 955.60 1,198.34 
上海浦東発展銀行 610.73 724.81 837.20 964.16 1,108.72 
平安銀行 252.89 330.35 406.88 530.46 660.99 
広発銀行 237.09 245.96 260.03 292.37 328.18 
恒豊銀行 69.84 107.32 121.07 142.08 180.26 
渤海銀行 56.26 75.46 105.15 134.33 154.28 
浙商銀行 76.79 92.30 108.07 145.35 205.86 
出所：「中国金融年鑑」によって筆者整理 
 
2、18 行商業銀行の非金利収入 
 
非金利収入(億元) 2001 2002 2003 2004 2005 
中国工商銀行 41.64 55.62 89.71 135.41 344.80 
中国銀行 164.64 202.91 247.68 213.42 197.21 
中国農業銀行 24.57 33.77 49.59 86.42 117.64 
中国交通銀行 107.31 91.58 100.68 124.68 29.33 
中国建設銀行 81.13 89.64 144.91 169.28 121.63 
中国郵政貯蓄銀行 － － － － － 
招商銀行 21.85 16.60 21.89 31.35 42.45 
民生銀行 19.14 25.87 41.57 50.18 63.08 
中信銀行 42.21 40.14 24.44 29.05 28.55 
中国光大銀行 34.96 36.28 38.16 74.58 11.46 
華夏銀行 14.84 17.85 21.54 25.56 33.17 
興業銀行 17.57 19.56 22.31 27.11 50.74 
上海浦東発展銀行 13.09 13.59 17.94 25.89 32.82 
平安銀行 14.28 22.58 20.62 28.31 5.57 
広発銀行 22.04 25.71 38.16 38.80 20.87 
恒豊銀行 － － 2.59 5.37 8.42 
渤海銀行 － － － － － 
浙商銀行 － － － 0.42 0.94 
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非金利収入(億元) 2006 2007 2008 2009 2010 
中国工商銀行 171.63 296.92 467.21 636.33 770.72 
中国銀行 148.91 279.24 625.54 498.44 601.73 
中国農業銀行 151.32 167.83 173.58 401.64 476.28 
中国交通銀行 36.56 85.80 101.36 146.38 204.21 
中国建設銀行 112.25 279.42 448.27 552.99 719.89 
中国郵政貯蓄銀行 － － － 23.98 41.46 
招商銀行 44.84 84.92 84.23 137.82 143.01 
民生銀行 14.81 27.21 45.38 96.84 83.92 
中信銀行 13.57 16.68 43.29 48.17 76.30 
中国光大銀行 8.43 22.72 23.65 46.56 50.58 
華夏銀行 4.45 6.91 11.26 13.22 17.19 
興業銀行 3.96 12.19 35.23 44.77 53.82 
上海浦東発展銀行 12.19 16.87 30.27 32.86 46.51 
平安銀行 6.53 12.02 19.15 21.30 21.42 
広発銀行 29.15 10.45 19.95 20.15 25.96 
恒豊銀行 9.86 27.24 4.57 1.26 8.21 
渤海銀行 － － 2.91 4.04 11.17 
浙商銀行 6.35 12.50 0.42 2.12 5.93 
 
 
 
非金利収入(億元) 2011 2012 2013 2014 2015 
中国工商銀行 1,124.50 1,191.17 1,463.02 1,653.70 1,897.80 
中国銀行 814.58 862.35 982.50 1,056.65 1,050.10 
中国農業銀行 697.09 787.52 846.38 861.47 1,000.28 
中国交通銀行 234.63 272.11 337.77 426.25 496.56 
中国建設銀行 925.18 1,075.44 1,190.64 1,330.72 1,474.45 
中国郵政貯蓄銀行 234.63 272.11 57.41 55.63 111.41 
招商銀行 198.50 249.93 336.91 556.63 647.42 
民生銀行 167.06 248.14 315.30 410.14 570.98 
中信銀行 118.42 139.49 188.70 299.75 407.01 
中国光大銀行 66.32 95.53 144.44 202.72 267.00 
華夏銀行 32.51 44.33 62.75 86.44 127.61 
興業銀行 85.36 139.23 211.73 293.38 345.14 
上海浦東発展銀行 64.54 95.78 148.02 248.56 332.72 
平安銀行 43.54 67.13 115.01 203.61 300.64 
広発銀行 44.64 65.09 84.22 154.44 219.17 
恒豊銀行 24.45 20.67 38.60 56.11 60.13 
渤海銀行 7.93 19.14 22.73 21.40 30.52 
浙商銀行 7.94 11.92 26.25 27.45 44.19 
出所：「中国金融年鑑」によって筆者整理 
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3、18 行商業銀行の純利益 
純利益 (億元) 2001 2002 2003 2004 2005 
中国工商銀行 58.03 61.74 24.73 23.11 337.04 
中国銀行 79.08 94.45 287.07 209.32 274.92 
中国農業銀行 11.52 28.97 19.22 20.03 10.44 
中国交通銀行 19.09 12.28 43.12 9.15 92.43 
中国建設銀行 43.04 51.67 223.87 483.88 470.96 
中国郵政貯蓄銀行 － － － － － 
招商銀行 13.75 17.34 22.30 31.44 39.30 
民生銀行 6.46 8.92 13.91 20.38 27.03 
中信銀行 9.45 14.16 15.44 21.67 29.80 
中国光大銀行 1.76 2.72 4.33 12.87 25.41 
華夏銀行 6.40 7.06 8.02 10.17 12.89 
興業銀行 4.82 4.77 9.84 11.01 24.55 
上海浦東発展銀行 10.62 12.85 15.66 19.30 24.85 
平安銀行 4.02 4.32 4.25 2.95 3.11 
広発銀行 2.75 3.04 3.98 1.02 -2.94 
恒豊銀行 － － 0.67 1.01 1.35 
渤海銀行 － － － － － 
浙商銀行 － － － -0.42 0.65 
 
純利益 (億元) 2006 2007 2008 2009 2010 
中国工商銀行 494.36 819.90 1,111.51 1,293.50 1,660.25 
中国銀行 372.86 462.62 771.82 701.94 965.04 
中国農業銀行 52.26 433.83 515.91 648.92 956.41 
中国交通銀行 125.40 206.41 282.97 295.57 426.14 
中国建設銀行 463.19 691.42 926.42 1,068.36 1,350.31 
中国郵政貯蓄銀行 － － － 32.87 113.84 
招商銀行 67.94 152.43 209.46 182.35 257.69 
民生銀行 37.58 63.35 78.31 120.09 171.93 
中信銀行 37.26 82.90 132.20 145.60 217.79 
中国光大銀行 26.50 50.39 73.16 76.43 127.62 
華夏銀行 14.82 21.01 30.71 37.60 59.93 
興業銀行 37.98 85.86 113.85 132.82 185.19 
上海浦東発展銀行 33.53 54.96 125.16 132.15 191.79 
平安銀行 13.03 26.50 6.14 50.31 62.84 
広発銀行 -2.09 26.68 27.84 33.87 61.89 
恒豊銀行 1.62 4.52 9.34 11.90 22.81 
渤海銀行 － － 1.27 2.56 7.78 
浙商銀行 2.80 3.54 5.91 8.67 16.43 
 
純利益(億元) 2011 2012 2013 2014 2015 
中国工商銀行 171.63 296.92 467.21 636.33 770.72 
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中国銀行 148.91 279.24 625.54 498.44 601.73 
中国農業銀行 151.32 167.83 173.58 401.64 476.28 
中国交通銀行 36.56 85.80 101.36 146.38 204.21 
中国建設銀行 112.25 279.42 448.27 552.99 719.89 
中国郵政貯蓄銀行 － － － 23.98 41.46 
招商銀行 44.84 84.92 84.23 137.82 143.01 
民生銀行 14.81 27.21 45.38 96.84 83.92 
中信銀行 13.57 16.68 43.29 48.17 76.30 
中国光大銀行 8.43 22.72 23.65 46.56 50.58 
華夏銀行 4.45 6.91 11.26 13.22 17.19 
興業銀行 3.96 12.19 35.23 44.77 53.82 
上海浦東発展銀行 12.19 16.87 30.27 32.86 46.51 
平安銀行 6.53 12.02 19.15 21.30 21.42 
広発銀行 29.15 10.45 19.95 20.15 25.96 
恒豊銀行 9.86 27.24 4.57 1.26 8.21 
渤海銀行 － － 2.91 4.04 11.17 
浙商銀行 6.35 12.50 0.42 2.12 5.93 
出所：「中国金融年鑑」によって筆者整理 
 
4、18 行商業銀行の総資産 
総資産(億元) 2001 2002 2003 2004 2005 
中国工商銀行 43,180.71 47,342.36 52,791.20 56,705.21 63,737.91 
中国銀行 25,965.07 25,965.10 32,508.86 34,896.39 39,440.39 
中国農業銀行 25,279.90 29,765.66 34,940.16 40,137.69 47,710.19 
中国交通銀行 6,613.89 7,668.74 9,286.33 11,386.34 14,234.39 
中国建設銀行 27,523.72 30,831.95 35,530.70 39,047.85 45,857.42 
中国郵政貯蓄銀行 － － － － － 
招商銀行 2,663.31 3,716.60 5,038.93 5,865.74 7,339.83 
民生銀行 1,388.98 2,462.81 3,610.64 4,453.99 5,571.36 
中信銀行 3,003.96 3,351.63 4,198.03 5,050.10 6,119.35 
中国光大銀行 2,654.05 3,283.43 3,944.23 4,164.36 5,155.57 
華夏銀行 1,358.50 1,781.46 2,468.29 3,043.26 3,561.28 
興業銀行 1,248.41 1,782.77 2,599.99 3,399.61 4,739.88 
上海浦東発展銀行 1,736.91 2,793.01 3,710.57 4,555.32 5,730.67 
平安銀行 1,201.27 1,661.66 1,934.53 2,042.86 2,223.25 
広発銀行 1,912.02 2,193.15 3,017.23 3,445.11 3,563.54 
恒豊銀行 － － 202.76 272.44 369.71 
渤海銀行 － － － － － 
浙商銀行 － － － 103.07 218.46 
 
総資産(億元) 2006 2007 2008 2009 2010 
中国工商銀行 75,094.89 86,842.88 97,576.54 117,850.53 134,586.22 
中国銀行 50,102.77 44,076.00 60,738.47 77,711.53 91,085.39 
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中国農業銀行 53,636.28 53,034.80 70,124.41 88,811.55 103,386.52 
中国交通銀行 17,157.01 21,036.26 26,723.51 32,949.08 39,418.18 
中国建設銀行 54,485.11 65,981.77 75,554.52 96,233.55 108,103.17 
中国郵政貯蓄銀行 － 11,920.60 22,301.84 26,972.71 33,890.28 
招商銀行 9,341.02 13,105.52 15,717.97 20,679.41 24,025.07 
民生銀行 7,250.87 9,197.96 10,501.41 14,040.87 17,803.10 
中信銀行 7,068.59 10,112.36 13,192.55 17,750.31 20,813.14 
中国光大銀行 5,961.17 7,393.54 8,518.38 11,976.96 14,799.35 
華夏銀行 4,452.87 5,925.58 7,316.37 8,454.56 10,403.10 
興業銀行 6,147.60 8,513.35 10,208.99 13,321.62 18,418.23 
上海浦東発展銀行 6,893.44 9,194.80 13,094.25 16,227.18 21,914.11 
平安銀行 2,605.76 3,525.39 4,744.40 5,878.11 7,276.10 
広発銀行 3,739.08 4,375.23 5,460.15 6,664.87 8,143.90 
恒豊銀行 568.44 1,073.73 1,509.96 2,137.64 2,741.60 
渤海銀行 － － 622.11 1,175.16 2,650.86 
浙商銀行 366.13 575.23 838.03 1,634.18 2,173.12 
 
総資産(億元) 2011 2012 2013 2014 2015 
中国工商銀行 154,768.68 175,422.17 189,177.52 206,099.53 222,097.80 
中国銀行 104,788.37 112,421.20 122,996.23 135,373.57 147,866.78 
中国農業銀行 116,661.36 131,971.08 144,943.50 159,741.52 177,913.93 
中国交通銀行 46,111.77 52,733.79 59,609.37 62,682.99 71,553.62 
中国建設銀行 122,818.34 139,728.28 153,632.10 167,441.30 183,494.89 
中国郵政貯蓄銀行 41,244.64 49,152.99 55,744.51 62,983.25 72,963.64 
招商銀行 27,949.71 34,082.19 40,163.99 47,319.29 54,749.78 
民生銀行 21,624.60 31,052.85 30,991.21 38,650.82 43,574.68 
中信銀行 27,658.81 29,599.39 36,411.93 41,388.15 51,222.92 
中国光大銀行 17,333.46 22,792.95 24,150.86 27,370.10 31,677.10 
華夏銀行 12,440.11 14,878.91 16,622.62 18,516.28 20,206.04 
興業銀行 23,868.09 32,134.93 36,276.35 44,063.99 52,988.80 
上海浦東発展銀行 31,246.30 26,757.16 36,438.78 41,449.19 49,845.18 
平安銀行 12,581.77 16,065.37 18,917.41 21,864.59 25,071.49 
広発銀行 9,189.82 11,681.50 14,698.50 16,480.56 18,365.87 
恒豊銀行 4,372.89 6,179.50 7,728.09 8,485.55 10,681.56 
渤海銀行 3,124.88 4,721.02 5,682.11 6,671.48 7,642.35 
浙商銀行 3,018.58 3,938.39 4,881.17 6,699.57 10,316.50 
出所：「中国金融年鑑」によって筆者整理 
 
5、文中に表示されていない国有商業銀行への回帰分析結果 
 非金利収入比率への回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.027653 0.004546 6.083285 0.0001 
X1 -0.36355 0.184028 -1.97549* 0.0738 
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X2  -0.55098 0.275265 -2.00164* 0.0706 
X3  0.58423 0.519868 1.123804 0.285 
R-squared 0.392 F-statistic 2.364038 
Adjusted R-square 0.226182 Prob.(F-statistic) 0.126992 
出所:基礎データにより筆者作成 
 
 
6、文中に表示されていない株式制商業銀行への回帰分析結果 
非金利収入比率への回帰分析結果 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 0.018328 0.003679 4.981099 0.0004 
X1 -0.38001 0.148958 -2.55111** 0.0269 
X2  0.162951 0.222808 0.731354 0.4799 
X3  -0.434 0.420798 -1.03138 0.3245 
R-squared 0.538516 F-statistic 4.278716 
Adjusted R-square 0.412657 Prob.(F-statistic) 0.03129 
出所:基礎データにより筆者作成 
 
 
 
